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(OSSZEFOGLALAS

Szamos hitelintézet széles termékskalajabol valaszthatunk, ha hitelt szeretnénk igényelni.
Vizsgalataim soran svajci frank és eur6 alapu hitel keriilt 6sszehasonlitasra egymassal, illetve
egy forinthitellel. Ezt a két devizat valasztottam alapul, mivel jelenleg hazankban a deviza alapti
hitellel rendelkez6 ligyfelek legtdbbje ebben a két devizaban adosodott el.

Azt a kérdést valaszolom meg, hogy a jelenlegi gazdasagi helyzetben, melyik hitel, milyen
igénybevétele volt kedvezobb egy ados szdmara a torlesztett sszegek €s a fennalld tartozasok
tikrében. Ezen kiviil javaslatot teszek arra, hogy a nehéz helyzetbe keriilt adosoknak érdemes-e
igénybe venni az arfolyamgat és a végtorlesztés nyujtotta segitséget.

A forinthitel allandésdgéaval szemben a deviza alapu hitelek kedvezdbb konstrukcidja és val-
tozékonysaga all. Egyértelmiien megallapitottam, hogy a svajci frank alapu hitel kezdetben ked-
vezd konstrukcidi a kdzepesen valtozékony arfolyamvaltozas hatasara a legdragabb hitellé valt.
Az eur? alapu hitel, a forinthitelnél és a svajci frank alapu hitelnél is kedvezdbbnek bizonyult.
Az allam altal nyujtott arfolyamgat akkor bizonyult kedvezdnek, ha csak atmeneti fizetési gon-
dok meriiltek fel a torlesztés adott idoszakaban és a jovében biztositott a jobb pénziigyi helyzet.
A végtorlesztés lehetdsége volt a legkedvezObb megoldas a deviza alapt hitel kivaltasara,
amennyiben az addsok ezt sajat forrasbol tudtak finanszirozni, nem pedig egy masik (esetlege-
sen dragabb) forinthitel felvételével.

Kulcsszavak: deviza, jelzaloghitel, svdjci frank, euro, forinthitel, arfolyamgat, végtorlesztés
ABSTRACT

“A wide range of offers is available in borrowing from a credit institution nowadays. In my
analysis a Swiss franc and euro based foreign currency credit was compared to a Hungarian
forint based loan. As the majority of debtors have taken out foreign currency-denominated loans
in Swiss franc and euro, these currencies were chosen to be the basis of the examined loans.

The research aims at determining which type of loan and which method of borrowing was
more favourable for debtors in the present economic situation in reflection of already repaid and
the still unpaid part of loans. Moreover, a proposal is prepared for troubled debtors whether it’s
worth accepting the opportunity of early repayment scheme or exchange limit.

As opposed to the steadiness nature of forint based loans, foreign currency loans offer more
favourable conditions and variability. It is clear that the initially most favourable Swiss franc
based credit became the most expensive credit of all due to the volatility of exchange currency.
The costs of the euro based loan turned out to be lower than both the Swiss franc based and the
Hungarian forint based ones. The opportunity offered by the government should be taken if there
is only a transition repayment problem and a better financial situation is assured in the debtor’s
future. The early repayment scheme proved to be the best solution to redeem the foreign cur-
rency based credits, if it was financed from the debtors own savings and not from a new, even
more expensive forint based loan.”
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BEVEZETES

Az évezred elejét jellemz6 gazdasagi fellendiilést /. abra mutatja be, mely egy hitelezési hul-
lamot eredményezett. A lathatdoan magas devizadllomany kiépiilésének harom fontos allomasa
ismert. Az elsé allomasként a gépkocsi-finanszirozast tartjak szamon, mely a 2000 és 2003 ko-
zOtti idGszakban a devizahitelek nagymértékii novekedését eredményezte. 2004-ben az allam
jelent6s szigoritasanak (2004-ben az allam csdkkentette a lakdshoz jutok szamat és a kamatta-
mogatas mértékét is) kdszonhetden —, amit masodik 1épcsének vehetiink — a deviza alapt lakas-
hitelek nyertek teret. Végiil pedig, 2005-ben megjelentek a szabad felhasznalasti devizaalapu
jelzaloghitelek is (BALAS-NAGY, 2010). Ezzel az j hitelformaval pedig a haztartisok nagy
része ¢lt, mivel kedvezdbbnek bizonyult, mint a piacon kinalt forinthitelek. Miért jobb a deviza-
hitel a forinthitelhez képest? Jellemzden azért volt vonzobb a devizahitel, mert alacsonyabb
kamattal kellett az adosnak hiteldsszeget visszafizetni. A kamatkiilonbség a két orszag (Magyar-
orszag és a kiilfoldi orszag) alapkamatanak kiilonbségébdl adddott.
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1. 4bra: Haztartasok altal felvett hitelek alakuliasa a GDP szazalékaban

Forréas: Portfolio, MNB (11)

2005 utan rendkiviil gyorsan ndvekedett a devizahitelek allomanya hazdnkban. A névekedés
egészen 2009 marciusaig stabil volt, majd egy kis visszaesés utan 2010 jiniusaban elérte a
csucspontjat a kiilfoldi devizaban nyilvantartott hitelek mértéke. A hitelallomany minimumanak
18-szorosan érte el a csucspontot — mely forintban kifejezve — 152 milliard forintrél 2740 milli-
4rd forintra novekedett, novelve az dsszes hitelallomanyt a GDP 40%-ig (ERDOS, 2010).

A Deviza alapu hitelezés kedvezd terméknek bizonyult a bankszektor szerepldi részére. igy
megkezd6dott a verseny a lakossagi tigyfelekért, mely szintén hozzajarult a ragadozo hitelezés
elterjedéséhez. Ezaltal az eredetien mikrogazdasagi szinten kockézatot jelentd ragadozé hitele-
z¢€s makrogazdasagi kockazatta fejlodott. Amennyiben tomeges hitelbeddlés jellemzi hazankat a
jovoben, akkor a kockazati megitélés rosszabbodhat, mely tovabb ndveli a deviza alapu hitelek
forintban kifejezett értékét, kolcsondsen felerdsitve egymas hatasat (7SIGMA, 2010).
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ANYAG ES MODSZER

Az arfolyamvaltozas havi torleszt részletre, fennalld hitelosszegre ¢€s az eddig torlesztett
Osszegekre gyakorolt hatasa keriilt elemzésre. Egy piacvezetd magyarorszagi hitelintézet hitel-
konstrukcidit valasztottam alapul. Vizsgalataim soran egy forinthitelt és két deviza alapu hitelt
vizsgaltam. A hitelek futamideje 20 év, dsszege pedig egységesen 5 millié forint. Forint hitel
esetében 8,74%-os, eurd alapu hitelnél 3,99%-o0s mig a svajci frank alapu hitelnél 2,49%-os
kamatszinttel kalkulaltam. Az eredményeket 2005. jalius 1-je és 2012. oktdber 1-je kdzotti id6-
szak adatai tamasztjak ala. Annuitas jellegli adossagszolgalatot alkalmaztam elemzéseim soran,
mely szerint a torlesztés és a kamat egyiittes 0sszege allandd. A deviza alapt hitelek esetében és
a forinthitelnél is ezt az eljarast hasznaltam, viszont a kiilonbséget az adott devizaba torténd
atvaltas és az atvaltas arfolyama jelentette. Az adosnak a hitel 6sszegét forintban folyositottak és
forintban is torténik a torlesztés, mig az adossag mértéke devizaban van kifejezve. Tehat a sza-
mitasi folyamatok soran a devizadsszeggel végezziik el az annuitas szamitasait. Mivel a hitelin-
tézet az adostol megveszi a devizat forintért, ezért a deviza vételi arfolyamot veszi figyelembe a
folydsitas soran. Viszont a torlesztésnél a bank az eladasi arfolyamot hasznalja, mert az ados a
forintban meghatarozott addssagszolgalatat a bank atvaltja devizara és ugy fedezi forraskoltsége-
it.

Az arfolyamok jovébeli értékét egy optimista és egy pesszimista eset jellemzi. Mindkét arfo-
lyamgat esetében optimista esetként a frank 220 forintos arfolyamat itéltem meg, pesszimista
esetként pedig a 250 forintos arfolyamot. Az allami segitségnyujtas igénybevétele vagy annak
elmulasztasa képezte még az Gsszevetés alapjat. Az eurd alapu hiteltorlesztd részletek esetében
is ugyanazok az ismérvek alapjan keriiltek dsszehasonlitasra, mint a svajci frank alapu hitelek
esetében. Optimista esetként az elsd arfolyamgatnal eurd 300 forintos, mig pesszimista kilatas-
ként a 330 forintos arfolyamokat hasznaltam. A masodik arfolyamgat esetében az optimista és
pesszimista eset valtoztatast igényelt, mivel az elsé arfolyamgat ota eltelt id6szakban az eurd
arfolyama konszolidalddott, igy az 0j optimista arfolyam 280 HUF/EUR, a pesszimista pedig
320 HUF/EUR.

EREDMENYEK

A forinthitel kumulalt t6ketorlesztése (18,70%) joval alacsonyabb, mint a deviza alapu hite-
lek esetében, — eur6 27,49%; svajci frank 30,66% — ennek oka a kamat mértékének kiilonb6z6-
sége. Ebbdl a szempontbol vizsgalva a svajci frank alapt hitel a leggazdasagosabb, mivel minél
rovidebb 1d6 alatt fizeti az ligyfél vissza a t6két, annal kisebb a fennalld hitelosszegre szamolt
kamat. A svajci frank alapu hitel esetében a téketorlesztés magas aranya forintban kifejezve is
magas értéket ad, tobb mint 1,8 milli6 forintot. Ehhez képest az eurd alapu hitel tobb mint 1
milli6é 500 ezer forintba keriilt az adésoknak, mig a forinthitel kozel 1 millié forintot képvisel.

Kamat szempontjabol is a svajci frank alapu hitel a legkedvezobb, bar ez egyértelmi az éves
kamat mértékébdl is. A svajci devizanemhez kdthetd hitelkamat annyira alacsony volt a masik
ketté hitelkonstrukcidhoz képest, hogy az arfolyam nem tudta nagymértékben befolydsolni,
mivel a torlesztés elsd idoszakaban nagyobb részt a kamatot fizeti az ados. A forinthitel esetében
a magas kamatszint magas sszegii kamattorlesztést vont maga utan, kdzel négyszer annyit, mint
a svajci frank, illetve tobb mint kétszer annyit, mint az eurd alapu hitel.

A forintban nyilvantartott visszafizetendé Osszegek honaponként keriiltek bemutatisra
(2. abra). A hitelkonstrukciok egyezése alapjan a forinthitel szolgalt bazisul és annak egyenletes
csokkenéséhez viszonyitottuk a két deviza alapt hitel fennalld tékéjének arfolyam miatti valto-
zasat. A fennallo téketartozas dsszegét tekintve viszont a forinthitel és az eur6 alapu hitel tulaj-
donosainak kozel azonos (4,1 millids) tartozassal kell szamolniuk. Viszont az arfolyam igen
kedvezdtleniil hatott a svajci frankban eladosodott tigyfelek pénziigyi helyzetére. Az arfolyam
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olyan szinten megemelkedett, hogy 87 honap torlesztés utan tobb a fennalld téketartozasuk, mint
az eredetileg felvett hitelosszeg. A kiilonbség a felvett dsszeg mértékét tobb mint 100 ezer fo-
rinttal haladja meg.
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2. édbra: Fennallé hitelosszegek 6sszehasonlitasa
Forras: Sajat szamitas a vizsgalt hitelkonstrukciok alapjan

A devizak mozgasanak szamszer(sitéséhez a terjedelmiiket vizsgaltam. A svajci frank eseté-
ben a legalacsonyabb és legmagasabb arfolyam kozti kiilonbség 114,18 forint volt, mig az eurd
35 forinttal sziikebb térben ingadozott. A szdras és a relativ szoras esetében is az eurd mutatott
kisebb kitéréseket az atlagarfolyamhoz képest. A relativ szords vizsgalata alapjan bebizonyoso-
dott, hogy a svajci frank kozepesen valtozékony a 17,4%-os relativ szorasi értékékkel, mig az
eurd homogén (6,61%-os relativ szorassal). Tehat az eurd arfolyamanak szorasa fele akkora,
mint a svajci franknak.

1. tablazat: A fennallé tartozasok és a befizetett torlesztések egyiittes 6sszegei

(M.e.: Ft)
. Toke Kamat Osszes adés- | Fennallo toke- 2
Hitelek .. . . . . . . Osszesen
torlesztés torlesztés sagszolgalat tartozas
HUF 934974 2906 393 3 841 366 4065 026 7906 393
CHF 1 829 781 897 591 2727372 5109 351 7836 724
EUR 1508 281 1371599 2 879 880 4176 829 7056 710

Forras: Sajat szamitas a vizsgalt hitelkonstrukciok alapjan

Az 0sszes biztos kotelezettség tekintetében /. tabldzat részletezi, hogy eddig mennyit fizetett
be az ados, és hogy a jelen arfolyamszint mellett még mennyit kell biztosan torlesztenie.
Az 6sszes adossagszolgalat oszlopban Osszesitettem az eddig kifizetet toke- és kamat torlesztés
értékét, majd a jelenlegi — 2012. oktober — arfolyamon kiszamoltam a fennall6 toketatozas mér-
tékét. Ezeket Osszesitve szembetiing, hogy jelenleg még a forinthitel a legkoltségesebb, kdzel 70
ezer forinttal olcsobb a svajci frank alapt hitel és végiil a legkedvezdbbnek az eur6 alapu hitel
mindsiilt.

Svajci frank alapu hitel esetében az elsd arfolyamgatat érdemesebb volt igénybe venni
(2. tablazat), mivel akkor kevesebb volt a gylijtészamlara keriild 0sszegre szamitott kamat. Az
eur6 alapu hitel esetében pedig az optimista és pesszimista érték valtoztatasa miatt a masodik
arfolyamgat esetében alacsonyabbak a torlesztd részlet értékei. Az adosok szempontjabdl a ma-
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sodik arfolyamgat az arfolyamrgzités hosszabb iddszaka miatt kedvezdébb, hiszen az elso arfo-
lyamgatat maximum 3,5 évre igényelhették az adosok, mig a masodikat 5 évre.

2. tiblazat: Arfolyamgatak osszehasonlitisa a torleszté részletek szemszogébél*

(M.e.: Ft)
Arfolyamgat 1. Arfolyamgat II.
Allami segitségnyuijtas igény- A,l ¥a,ml. segltscg-
bevéicle ) . nyujtas igénybevé- ) .
Torleszt6 részlet Allftm,n tele Allftm}l
— segitség segitség
Rogzitett drfo- | ROSAC | S e | o nélkiil
- i . arfolyam Rogzitett arfolyam
lyam idészaka-
ban iddszaka iddszaka utan
utan
Optimista CHF 30 025 40 056 36 698 42 228 36 698
P EUR 30717 39953 36 861 36 987 34 404
- CHF 30 025 47579 41702 51588 41702
Pesszimista
EUR 30717 45 494 40 547 45722 39318

*Az allami segitségnyujtas soran alkalmazott régzitett arfolyam esetében mindkét arfolyamgathoz ugyanaz
az Osszeg tartozik, ezért ezt csak egy oszlopban szerepel.
Forras: Sajat szamitas a vizsgalt hitelkonstrukciok alapjan

A végtorlesztés kiszamitasa soran a fennalld hiteltartozasokat a devizahitelek esetében fo-
rintban tiintettem fel. Egyrészt a rogzitett arfolyamon (180 HUF/CHF és 250 HUF/EUR) torténd
atvaltast alkalmaztam, masrészt a végtorlesztésre valo jelentkezés utolsé idépontjan (2011. dec-
ember 30-an) érvényes arfolyamon — svajci frank esetében 253,91 HUF/CHF és 309,94
HUF/EUR az eur6 esetében - keriilt atvaltasra ugyanaz a devizadsszeg.
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3. dbra: A végtorlesztés alakulasa fix és aktualis arfolyamon
Forras: Sajat szamitas a vizsgalt hitelkonstrukciok alapjan

A 3. abran szemléltettem a fenti a két szamitas eredményét az egyes hitelek esetében és azok
kiilonbozetének mértékét. A kiilonbozet értéke a bank szamara veszteség a rogzitett arfolyamon
torténd torlesztés esetén, ugyanakkor az ados ennyi tobbletkoltség fizetése alol szabadul fel.
Szamszerien ez az adat 30%-ot (1,74 milli6 forintot) meghaladé értéket képvisel a frank alapt
hitelnél, mig az eurd esetében csupan 20%-ot (971 ezer forintot).
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Osszesen a végtorlesztés sordn kozel 170 000 hitelszerzédés sziint meg, ami szamszertien 1
355 milliard Ft értéket képviselt (aktualis arfolyamon). A kifizetett tartozasokat a 3. tabldazat
részletezi. Legnagyobb mértékben a svajci frank alapt hitelesek hasznaltdk ki a végtorlesztés
lehetdségét — varakozasoknak megfelelden. Ez a devizanem tette ki a végtorlesztés 92%-4at.

3. tablazat: Bankoknal és fioktelepeknél torlesztett devizahitelek megoszlasa

Torlesztett . Osszege (millio Ft) R,
Devizanem mennyisé Szima sy véoi 50t 5si Kiilonbozet
" yiseg (db) év végi végtorlesztési (millié Ft)
(%) arfolyamon arfolyamon
Svéjci frank (CHF) 25,3% 163 555 1300 778 946 554 354 224
Japan jen (JPY) 23,3% 3763 43 432 29 286 14 146
Euro6 (EUR) 2,1% 1938 10 164 8369 1795
Osszesen - 169 256 1354374 984 209 370 165

Forras: Sajat szerkesztés (PSZAF; KSH) (12)

A 3. tablazatban tovabba feltiintettem az év végén szadmitott és a rogzitett arfolyam kozti kii-
16nbségre vonatkoz6 adatokat. Ahogyan korabban is bizonyitasra keriilt, a CHF hiteleknél a
legnagyobb a kiilonbozet, az arfolyamok tartdsan magas értékének koszonhetden. A JPY és
EUR esetében is nagymértékii volt a kilengés, de nem volt hosszu tavon tartos, ezért sokkal
meérsékeltebb a kiilonbdzet.

KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Tobb szempontbdl is a svajci frank alapu hitel tiint a legkedvezébbnek mindkoziil. Ez a fajta
hitel rendelkezett a legalacsonyabb kamattal és a legnagyobb t6kevisszafizetési arannyal a vizs-
galt idészak alatt. Az arfolyamvaltozas nagy hatast gyakorolt a svajci frank alapu hitelre, amint
ezt az arfolyam altal produkalt kozel 115 forintos terjedelem is mutat. A svajci frank alapt hitel
kezdetben kedvezd konstrukcioi a kozepesen valtozékony arfolyamvaltozas hatdsara dragabba
valt, megkozelitve a 3-szoros kamatszinttel bird forinthitel koltségeit. Amennyiben a svéjci
frank arfolyama a jelenlegi szinten marad vagy emelkedik, akkor hamarosan eléri a forinthitel

koltségeit, s6t meg is haladja azt.

Az adosok szempontjabol az arfolyamgat akkor kedvezd, ha csak atmeneti fizetési gondok
meriiltek fel a torlesztés ezen idoszakaban és a jovoben biztositott a jobb pénziigyi helyzet. Illet-
ve, ha az arfolyamrogzités soran megtakaritott pénzt egy kedvezd befektetésben tudjak elhelyez-
ni, majd a lejaratkor ezt felhasznalni a torlesztésre.

A végtorlesztés lehetdsége volt a legkedvezdbb megoldas a deviza alapt hitel kivaltasara. A
rogzitett arfolyamon torténd torlesztés arfolyamkockazattol és tobbletkoltségektdl kimélte meg
az adosokat. Amennyiben az tigyfeleknek erre nyilt forrasuk mindenképp javasolt volt igénybe
venni.

FELHASZNALT IRODALOM

(1) 7Sigma (2010): Egy piaci kudarc torténete — okok, koriilmények, tanulsagok A hazai lakossagi hitelpiac
tiz éve, Bp. Tanulmany, 42.p. (2) Balas T. — Nagy M. (2010): A devizahitelek atvaltasa forinthitelekre.
Hitelintézeti szemle. IX. évfolyam. 5. szam. 416-430. p. (3) Erd6s T. (2010): Forintarfolyam, kamatszint és
devizaalapt eladosodas. Kozgazdasagi Szemle. Bp. LVII. évfolyam. oktober. 847-867. p. (I1) Gydgyulnak
a sebek - dragan ¢és fajdalmasan. porfolio.hu. 2012.10.01. Internet http://www.portfolio.hu
/gazdasag/tovabb_penzeljuk a kulfoldet.173569.html (letdltve: 2012.10.15.) (I2) Gyorselemzés a végtor-
lesztésr6l.  pszafhu.  2012.03.12. Internet  http://www.pszaf.hu/data/cms2334451/gyorselemzes
_vegtorlesztes 120312j.pdf (letoltve: 2012.10.10.)




